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遅れ，90 年代初と 90 年代末の緩和の遅れが検出されている」（原田・大西（2002））という主張や
「金融緩和政策を，もっと早い段階に行っていた場合，マネーサプライが拡大され，デフレが概ね
解消され，実質のマイナス成長も回避されていた可能性がある」（大西（2002））などの主張もあ


























1981 年から 2000 年までの，実質経済成長率に対する総需要の各構成要素の寄与度を，図１とし
てグラフ化してみた。1990 年度以降について見ると，第一次平成不況では，投資や円高による純
輸出の落ち込みが激しく，それを政府支出が支えている。政府支出の増加が無ければ，成長率は
92 年度から 93 年度にかけてマイナスであったと言えよう。





































図１で，1990 年度以前と以降を比較すると，90 年代，特に 90 年代後半以降は，政府支出増加














成を名目 GDP の１％相当額だけ継続的に拡大した場合，実質 GDP は，1 年目に 1.09 ％，2 年目に 1.24 ％，3 年目に
1.05 ％，それぞれ増加する結果となっている。また，個人所得税の赤字財政乗数については，個人所得税を名目 GDP の
1 ％相当額だけ継続的に減税した場合，実質 GDP は，1 年目に 0.62 ％，2 年目に 0.59 ％，3 年目に 0.05 ％，それぞれ増
加する結果となっている。これを用いて試算すると，公共投資の均衡財政乗数（個人所得税を増税しながら公共投資を



























































を抜本的に改革することが目標となっている。2001 年６月 26 日に閣議決定された「今後の経済財
政運営及び経済社会の構造改革に関する基本方針」では，財政再建が重要な方針の１つとなって
いる。しかし，いわゆる「三位一体の改革」や年金制度改革に見られるように，議論は二転三転




































T ＋ rN）＝ rN ＋β（πt －π
T）＋γ（Yt － YN），
β＞０，γ＞０
新ケインジアン・フィリップス曲線　πt ＝δ（Yt － YN）＋ Et πt ＋１，δ＞０
Yt ＝今期の均衡国民所得，YN ＝自然国民所得，πt ＝インフレ率，















Benhabib et al.の結果を図で説明してみよう。利子率ルールを，非線形関数として it ＝ R（πt）





６）IS 曲線　Yt － YN ＝－α（it －πt － rN）
テイラールール　it －（π
T ＋ rN）＝ rN ＋β（πt －π
T）＋γ（Yt － YN）




８）Bernanke and Woodford（1997）や Clarida, Gal_ and Gertler（2000）等。
９）Orphanides and Wieland（1998），McCallum（2000），（2001）
名目利子率がゼロ％の場合，名目利子率のインフレ率への反応はゼロとなる。このとき，政策ル







































プルは合理的期待均衡を安定的にする，すなわち E-stability をもたらすことを Evans and










また，E-stability とテイラープリンシプルの関係に基づいて，Evans and Honkapohja は，








































































































































































































ー・ベースを拡大することを提案している。日本の潜在成長率が中長期的にみて 1.0 ～ 1.5 ％程度
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